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Europaische Gewerbeimmobilien — zwischen gegensatzlichen
Dynamiken

Von Virginie Wallut, Director of Real Estate Research and Sustainable Investment, La
Francaise Real Estate Managers

Gewerbliche Immobilieninvestitionen in Europa verzeichneten ein solides erstes Quartal. Im
zweiten Quartal kam es jedoch angesichts der makrodkonomischen Unsicherheit und einer
Flut von Ankindigungen zur Einfiihrung neuer Zélle zu einer Verlangsamung.

Die Erholung scheint also an Schwung zu verlieren, auch wenn einige weniger
konjunkturabhangige Sektoren wie das Gesundheitswesen weiterhin stabil sind. Besonders
stark ist der Ruckgang bei Sekundarimmobilien, die mit hdheren Nebenkosten und einem
grolien Angebot zu kampfen haben. Dadurch vergroRRert sich der Abstand zum Premium-
Segment. Die Nachfrage nach Buroflachen steigt langsam, was durch das
Beschaftigungswachstum im Dienstleistungssektor und hohere Prasenzquoten am
Arbeitsplatz begunstigt wird.

In diesem Spannungsfeld treibt die zunehmende Bedeutung von ESG-Standards und
Klimarisiken die Verlagerung des Marktes hin zu robusteren und nachhaltigeren Objekten
voran.

Investitionen: Nach Schwung im ersten Quartal Abschwachung im zweiten Quartal

Im zweiten Quartal 2025 beliefen sich die Investitionen in den européischen
Gewerbeimmobilienmarkt auf 37,1 Milliarden Euro - ein Anstieg von 5 % gegenuber dem
Vorjahreszeitraum auf 77,8 Milliarden Euro im ersten Halbjahr. Die Investitionsvolumina
verteilen sich mit jeweils rund 8,5 Milliarden Euro gleichmaRig auf die wichtigsten
Anlageklassen:

e Der Biromarkt, insbesondere in Frankreich und GroR3britannien, hat trotz des
gestiegenen Interesses an Value-Add-Strategien Muhe, wieder nachhaltig an Fahrt zu
gewinnen.

e Einzelhandelsimmobilien hingegen halten dank attraktiver Einstiegsrenditen die zu
Jahresbeginn aufgebaute Dynamik aufrecht.

o Das Volumen an Gesundheitsimmobilien belief sich im ersten Halbjahr auf insgesamt
3,7 Milliarden Euro (davon 1,5 Milliarden Euro in Grof3britannien). Institutionelle
Anleger zeigen weiterhin grof3es Interesse an diesem Sektor, das Angebot bleibt
jedoch begrenzt.

Investitionsvolumen in Gewerbeimmobilien in Europa (in Mrd. Euro)
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Der Investmentmarkt hat wieder an Liquiditdt gewonnen. Dies wurde durch mehrere
.erzwungene® Veraulerungen unterstltzt, die hauptsachlich durch fallige Verbindlichkeiten
oder die Notwendigkeit, Kapital zur Erflullung von ESG-Anforderungen freizusetzen, bedingt
waren. DarUber hinaus haben ginstigere Finanzierungsbedingungen erneut grofRvolumige
Transaktionen ermdglicht. Diese steigern zwar das Gesamtinvestitionsvolumen, tGberdecken
jedoch die nach wie vor geringe Anzahl von Transaktionen.

Prime-Renditen: Stabilitat trotz leichter Anpassungen bestatigt

In den letzten zwodlf Monaten sind die Renditen fur erstklassige Buroimmobilien stabil
geblieben und haben in einigen Fallen sogar leicht nachgegeben. Dies deutet eher auf eine
Stabilisierungsphase hin als auf den Beginn einer sofortigen Aufwartsbewegung nach einer
starken Korrektur.

Ende Juni 2025 lagen die Renditen fir erstklassige Buroimmobilien in europaischen
Hauptstadten zwischen 4,00 % und 5,25 % (London 4,00 %, Paris 4,15 %, Madrid 4,70 %,
Amsterdam 4,90 %), wahrend sie in regionalen Markten zwischen 5,50 % und 6,50 % lagen
(Lille 5,85 %, Den Haag 6,40 %, Edinburgh 6,50 %).

Trotz eines klareren Finanzumfelds bleiben Investoren selektiv und konzentrieren sich auf
hochwertige Objekte in strategisch glinstigen Lagen.

Burovermietungsmarkt: Gesamtnachfrage steigt, regionale Unterschiede bestehen
jedoch weiterhin

In der ersten Jahreshalfte 2025 stieg die Nachfrage um 6 % gegenuber dem gleichen
Zeitraum 2024. Dies wurde durch das Beschaftigungswachstum im Dienstleistungssektor und
eine hdéhere Anwesenheitsquote am Arbeitsplatz (Normalisierung der Remote-Arbeit)
unterstutzt. Die Entwicklung in den GroRstadten ist jedoch weiterhin uneinheitlich. Wahrend
London (+31 %) und Frankfurt (+12 %) im Vergleich zum Vorjahr einen deutlichen Anstieg
verzeichneten, ging die Nachfrage in Paris um 12 % zurUck.
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In diesem von Vorsicht gepragten Umfeld setzen Investoren auf Strategien zur
Kostenrationalisierung. Davon konnten Randgebiete profitieren, in denen die Mieten nach wie
vor gunstiger sind als in zentralen Lagen — insbesondere Gebiete mit guter Erreichbarkeit und
einem vielfaltigen Dienstleistungsangebot.

Auf europaischer Ebene wachst das Buroflachenangebot weiter. Nur in vier Stadten (London,
Den Haag, Mailand und Madrid) sind die Leerstandsquoten in den letzten zwdlf Monaten
zurickgegangen. Die Leerstandsquoten in den zentralen Stadtteilen stabilisieren sich,
wahrend sie in den Randgebieten weiter steigen, was zu einer weiteren Segmentierung der
Markte fuhrt. Viele Stadte versuchen, die Umwandlung leerstehender Buiroflachen
(insbesondere in Wohnraum) zu férdern und Neubauten einzuschranken — Strategien, die
langfristig zur Senkung der Leerstandsquoten beitragen kénnten.
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Disclaimer

Die in diesem Dokument enthaltenen Informationen gelten zum Zeitpunkt der Verdffentlichung als
korrekt und spiegeln die aktuellen Ansichten von La Francaise Real Estate Managers wider. Der Inhalt
dieses Dokuments hat keinen vertraglichen Wert und kann von den Meinungen anderer
Managementexperten abweichen. Verodffentlicht von La Francaise FINANCE Services mit Sitz in 128,
boulevard Raspail, 75006 Paris, Frankreich, und von der ACPR (,Autorité de contrdle prudentiel et de
résolution”) unter der Nummer 18673 als Anbieter von Wertpapierdienstleistungen zugelassen. Die
Portfoliomanagementgesellschaft La Francaise Real Estate Managers erhielt am 26. Juni 2007 die
AMF-Zulassung Nr. GP-07000038 und am 24. Juni 2014 die AIFM-Zulassung gemaR der Richtlinie
2011/61/EU (www.amf-france.org).
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